
ทิศทางธรรมาภิบาลของธุรกิจไทย 
 

ปาฐกถาพิเศษโดย  นายธีระชัย ภวูนาถนรานุบาล เลขาธิการ  สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
ในการสัมมนา “ธรรมาภิบาล : กลยุทธพิชิตธุรกิจอยางยั่งยนื” 

เมื่อวันจนัทรที่ 12 มีนาคม 2550 ณ อาคารตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
----------------------- 

 
เรียนทานผูมีเกียรติที่เคารพ 
 
  เมื่อเดือนทีแ่ลว ผมไดมีโอกาสไปฟง Professor Eswar Prasad ซ่ึงเปนอาจารย
มหาวิทยาลัยคอรแนล และในอดีตเคยเปนเจาหนาที่ระดบัสูงของ ไอ เอ็ม เอฟ ซ่ึงมาบรรยาย 
ที่จุฬาลงกรณเกี่ยวกับเรื่อง Gloabalization   Professor Prasad ไดเคยรวมกับนักวิชาการอื่น ๆ     
ทําการวิจยัเพื่อตอบคําถามวาขบวนการ Gloabalization นั้น จริง ๆ แลว เปนประโยชนในการพัฒนา
ประเทศมากนอยแคไหน เขามีการทําตัวเลข พลอตกราฟตาง ๆ ผลสรุปของเขาก็คือ ประโยชน 
ที่แปลออกมาเปนตัวเลขการขยายตวัทางเศรษฐกิจก็ดี ตวัเลขอื่น ๆ ก็ดี ทุกดานยังไมสามารถสรุปได
เด็ดขาดวาขบวนการ Globalization นั้นกอประโยชนชัดเจนแนนอน ยกเวนเรื่องหนึง่ คือ 
การเชื่อมโยงตลาดทุนในประเทศกับตลาดสากล  มีตัวเลขยืนยนัไดวากอใหเกดิประโยชนแนนอน 

 
ประโยชนทีว่านี้มีทั้งในการทําใหอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจเรงตวัสูงขึ้น    

และยังทําใหเกิดประโยชนในการพัฒนาโครงสรางพื้นฐานในเรื่องการเงินอีกดวย ซ่ึงรวมไปถึง 
ดานความโปรงใส ดานธรรมาภิบาล ที่เปนเชนนีก้็เพราะการที่ประเทศเชื่อมโยงการเงินกับ
ตลาดโลก ประเทศนัน้หนไีมพนที่จะตองแขงขันกับประเทศอื่น ๆ ทั่วโลก ในการทีจ่ะดึงดูดเงนิทนุ  
และการที่จะดดูเงินทุนจากตลาดสากลไดนัน้ จําเปนจะตองสรางความเชื่อมั่นแกผูลงทุนในเรื่อง 
การเปดเผยขอมูล ในเรื่องการบัญชี ในเรื่องธรรมาภิบาล 

 
ความสําคัญของธรรมาภิบาล 
 

ถาถามวาธรรมาภิบาลเปนเรือ่งที่สําคัญอยางไร ทุกคนคงยอมรับวาการที่เราจะมี
การติดตอ เชื่อมโยง หรือมีความสัมพันธกบัใครก็ตาม เราตองการใหบคุคลนั้นมีธรรมาภิบาลทั้งสิ้น   
พูดงาย ๆ ก็คือ ตองการใหเขาปฏิบัติตอเราอยางใหเกยีรติ อยางถูกตอง อยางเปนธรรม และผูใด 
ที่เปนที่ยอมรบัวามีธรรมาภบิาล บุคคลตาง ๆ ก็จะคาดเดาไดวาเขาจะปฏิบัติตอเราอยางไร 
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ธรรมาภิบาลมีความสําคัญตอการเปนอยูประจําวนัของเรา แตในแงของบริษัทมหาชนยิ่งทวี
ความสําคัญมากขึ้น สาเหตุที่เปนเชนนีก้็เพราะบริษัทมหาชนนั้น ใชเงินของผูอ่ืนเปนหลัก     
ในเบื้องตนใชเงินของผูถือหุนซึ่งมีกระจายกวางขวาง และในระดับที่สองก็ใชเงินจากสถาบัน
การเงิน หรือดวยการออกตราสารหนี้ขายแกประชาชน 

 
การที่บริษัทมหาชนมีบุคคลที่เขามามีสวนรวมหัวจมทาย มีสวนรวม 

รับผลประโยชน และมีสวนรวมรับความเสีย่ง โดยที่บุคคลเหลานี้ไมรูจกักับผูบริหารระดับสูง 
ของบริษัทมากอน จึงจําเปนตองมีกฎ กติกา มารยาท ที่จะดูแลความเปนธรรมใหแกทุกฝาย   
ดังนั้น เหตุผลหลักอันดับหนึ่งของการมีธรรมาภิบาล  ก็คือการสรางความมั่นใจใหนกัลงทุน   
ทั้งในประเทศและตางประเทศ โดยเฉพาะในการแขงขนักันในตลาดสากลเพื่อดึงดดูเงนิทุนเขามา  
เพื่อใชในการพัฒนาประเทศ 
 
การกํากับดูแลเรื่องธรรมาภิบาลของ ก.ล.ต. 
 

ในดาน  ก.ล.ต. นั้น ขอเรียนวาไดใหความสําคัญแกการกาํกับดูแลธรรมาภิบาล 
มาโดยตลอด 

 
ดานตาง ๆ ในการปองกันธรรมาภิบาลมีหลายชั้นดวยกนั เร่ิมตั้งแตช้ันในสุด 

ก็คือพนักงานของบริษัท พนักงานผูลงบญัชีประจําวนั ผูบริหารระดับสูง กรรมการ 
โดยเฉพาะอยางยิ่งกรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ และบุคคลภายนอก อันไดแก 
ผูประกอบวิชาชีพ เชน ผูสอบบัญชี ผูประเมินราคาทรัพยสิน นักวเิคราะหหลักทรัพย  
Rating Agency เปนตน และดานสุดทายกค็ือ ก.ล.ต.  เพราะกวาเรื่องจะมาถึง ก.ล.ต. ก็คือ 
ไดมีการกระทาํความผิด  จนมีหลักฐานพอที่จะกลาวโทษดําเนินคดีไดแลว  ดังนั้น  หาก ก.ล.ต.  
นั่งนิ่งเฉย  รอทํางานเฉพาะในดานสุดทาย  ก็ยากทีจ่ะเสรมิสรางกระบวนการธรรมาภิบาล 
ที่มีประสิทธิภาพได ก.ล.ต. จึงไดเนนเสรมิสรางความแข็งแกรงใหแกดานหนา ๆ  เสียกอน 

 
ก.ล.ต.  ไดพยายามเสริมสรางความเขมแขง็ใหแกดานตาง ๆ ทุกดานทกุชั้น   

เชน ในดานพนักงานบริษัท หากใครรูเบาะแสตองการจะแจงขอมูลมาที่ ก.ล.ต. เราก็ไดเสนอแกไข
กฎหมายเพื่อใหความคุมครอง ไมเปดใหบริษัทกลั่นแกลง ในดานพนกังานผูลงบัญชีประจําวนั    
ก็จะขอใหสภาวิชาชีพบัญชีทาํการขึ้นทะเบยีน  และตอไปหากปฏิบัติหยอนยาน กใ็หมีการลงโทษ 
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สําหรับผูบริหารระดับสูง  ก.ล.ต.  ไดเสนอแกไขกฎหมาย  เพิ่มองคความผิด 
กรณีมีการทุจริต และยังมกีารจัดทํา white list สําหรับผูที่จะเปนกรรมการบริษัทจดทะเบียน        
สวนกรรมการอิสระก็กําลังยกรางคําบรรยายบทบาทหนาที่ความรับผิดชอบใหชัดเจนยิ่งขึ้น 

 
ในดานของผูประกอบวิชาชีพ  ก.ล.ต.  เองไดเนนการกระตุนใหผูประกอบวิชาชีพ        

ทําการยกระดบัมาตรฐานวิชาชีพอยางตอเนื่อง ทั้งในดานวิชาการและในดานวินยัในวิชาชีพเดยีวกนั 
โดยเฉพาะในบทบาทที่ภาคเอกชนจะทําหนาที่กํากับดูแลตนเอง  ทั้งในดานการกําหนดมาตรฐาน  
และในดานการสรางวินัยและการลงโทษ 

 
ในดานผูถือหุนก็เชนกัน  ก.ล.ต. ไดประสานงานกับทั้งผูถือหุนกลุมสถาบัน    

ไมวาจะเปนกองทุนรวม กองทุนสํารองเลี้ยงชีพ และกองทุนบําเหนจ็บํานาญขาราชการ และ 
ผูถือหุนรายยอยทั่วไป  ผูถือหุนสถาบันขณะนี้ไดกําหนดใหตองประกาศ Voting Policy  
วาจะไมสนับสนุนวาระที่ผูบริหารเสนอซึ่งทําใหผูถือหุนรายยอยเสียเปรียบอยางไมมีเหตุผล   
เปนตน  สวนดานผูถือหุนรายยอย  ก.ล.ต. ก็ไดประสานงานกับสมาคมสงเสริมผูลงทุน  เพื่อแตงตัง้
บุคคลไปทําหนาที่อาสาพิทักษสิทธิในการประชุมผูถือหุนตาง ๆ รวมทั้งมีการประเมินคุณภาพของ
การจัดประชุมเปนประจําดวย 

 
และในดานสดุทาย ก.ล.ต. ก็ไดปรับปรุงขบวนการทํางานของตนเอง เพื่อให 

ทันเกมภาคเอกชนมากขึ้น ทัง้ในดานการวเิคราะหเจาะลึกงบการเงินของบริษัทเปาหมาย และ 
การติดตามขาวสารเพื่อสกัดเรื่องที่เอาเปรียบผูถือหุนรายยอยแตตนมือใหมากที่สุด  การดําเนนิการ
ดานธรรมาภิบาลนับวามีความกาวหนาพอสมควร  จนกระทั่งมีการประเมินโดยธนาคารโลก 
ในเรื่อง CG ROSC เมื่อ 2 ปกอนก็ไดผลดีเปนที่นาพอใจ 
 
ธรรมาภิบาลในความหมายกวาง 
 

แตธรรมาภิบาลสมัยนี้ไมจํากัดวงแคบเฉพาะเรื่องการไมโกงเงินจากบริษัท  หรือ
การที่ผูถือหุนรายใหญไมเอาเปรียบผูถือหุนรายยอย หรือการตกแตงบญัชี แตสมัยนีไ้ดขยายขอบเขต
ไปถึงเรื่องอื่น ๆ อีกดวยรวมไปถึงความรับผิดชอบทางสังคม ความรับผิดชอบทางสภาพแวดลอม     
และความรับผิดชอบตอผูที่เกี่ยวของทั้งหลาย (stakeholder) เชน พนักงานของบริษัท  กลุมชาวบาน
ที่ตั้งบานเรือนอยูใกลบริษัท กลุมลูกคาของบริษัท เปนตน 
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ขอบเขตของความหมายธรรมาภิบาลที่ขยายกวางออกเชนนี้  เรียกโดยรวมวา   
Corporate Social Responsibility ถามวาทิศทางธรรมาภิบาลของธุรกิจไทยขณะนี้เปนอยางไร      
อนาคตมีแนวโนมอยางไร บางทานอาจจะคิดวากิจการธุรกิจโดยลําพงัตัวเองนัน้ อาจจะไมม ี
ความประสงคจะทํากจิกรรมธรรมาภิบาลมากนัก ถาจําเปนก็จะเนนเฉพาะธรรมาภิบาล 
ตามความหมายแคบ กลาวคือทําเฉพาะเทาที่กฎหมายบังคับ  เฉพาะในสวนที่หากไมทําจะเกิด
ปญหา จะถูกปรับ หรือจะถูกโทษทางแพงหรือทางอาญา สาเหตุที่บางทานคิดเชนนี้ นาจะเกิดจาก
เห็นวาการปฏบิัติตามหลักการธรรมาภิบาล เปนเรื่องที่มีคาใชจาย  อยางต่ําก็ตองมีการจาง
ผูเชี่ยวชาญอิสระมาทําการประเมินราคาหรือมูลคาของ business deal ตาง ๆ เพื่อใหมคีวาม 
เที่ยงธรรม หรือตองมีขบวนการ check and balance ภายในบริษัทที่สรางความมั่นใจใหแกนกัลงทุน
และบุคคลภายนอก แตถาบรษิัทถลําลึกไปกวานัน้ ยิ่งถาเขาไปในธรรมาภิบาลตามความหมายกวาง     
โดยรวมไปถึง Corporate Social Responsibility  ดวยแลว  คาใชจายจะพุงขึ้นไปอีกจาํนวนมาก  
นักธุรกิจที่คํานึงถึงความคุมคาของกิจกรรมตาง ๆ จึงอาจจะเห็นวาธรรมาภิบาลตามความหมายกวาง
ไมคอยคุมแกการลงทุน 

 
แตบัดนี้ ในหลายประเทศจะเหน็วา สภาพแวดลอมทางสังคมไดเปลี่ยนแปลงไป         

ในทิศทางที่ผูบริโภคและประชาชนทั่วไปใหความสําคญัแก Corporate Social Responsibility     
มากขึ้น ๆ ทั้งในแงการใหความสําคัญและสนับสนุนแกบริษัทที่เนน CSR และในดานการตอตาน
บริษัทที่ CSR ติดลบ ตัวอยางที่เราเห็นในประเทศตะวันตกมีมาก กรณบีริษัท Starbuck ที่ให
ความสําคัญวาแหลงที่เขาซื้อเมล็ดกาแฟ วาเปนประเทศทีก่ดขี่เกษตรกรผูปลูกกาแฟหรือไม    
กรณีของบริษทั Body Shop ที่เนนวาการทดลองเครื่องสําอางของบริษัทจะตองไมทํารายสัตว  
กรณีของบริษทัขุดน้ํามันที่ใหความสําคัญตอสภาพแวดลอมในบริเวณขุดมากกวาอดตีมาก  เปนตน 

 
ตัวอยางในประเทศไทยก็มีอยู  ตัวอยางเชนกรณีโรงไฟฟาราชบุรี  ที่ผมไดไปดูงาน 

ทางโรงไฟฟาไดดําเนินโครงการ CSR โดยรวมมือกับองคกรของคุณมีชัย วีระไวทยะ   
ซ่ึงไดผลดีมาก  และจากประสบการณที่ผานมาก็เหน็ไดชัดดวยวา  การวางแผนเพื่อทาํโครงการ
ขนาดใหญสมัยนี้ ถาไมคํานงึถึง CSR ไวตัง้แตตนก็อาจจะประสบปญหาภายหลังได      
และถาปลอยจนกระทั่งปญหาเกิดขึ้นไปกอนแลวคอยหาทางแกไข ก็มกัจะทําไดยากขึ้น ๆ  
และบางทีกแ็กไมสําเร็จ ทําใหการไมคํานึงถึง CSR กลายเปนเงื่อนตาย ที่ผูกปมทําใหโครงการ 
ตายไปแบบแกไมออก ดังนัน้ เมื่อสภาพการณไดเปลีย่นไปเชนนี้ บริษทัตาง ๆ ก็มีแนวโนม 
ที่จะเริ่มเห็นวาหากบริษัทคํานึงถึง CSR ไวแตตน และวางแผนรองรับไวกอน จะกลับเปนคุม 
เหลือคุม เพราะคาใชจายที่เกดิขึ้นตามแผนจะนอยกวาคาใชจายทีจ่ะเกิดขึ้นภายหลังมาก        
และบางครั้งตอใหใชจายภายหลังมากเทาใดก็ไมสามารถฟนคืนสภาพไดเสียแลว 
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ผมจึงขอสรุปโดยย้ําวา สมัยกอนคนอาจจะมองธรรมาภิบาลในความหมายแคบ    

วาเปนของจําเปนเพียงเพื่อปองกันตัวเอง เพียงเพื่อมใิหปฏิบัติผิดกฎหมาย เพยีงเพื่อแขงขันในการ
สรางความมั่นใจแกผูลงทุนและเจาหนี้ แตมาบัดนี้มีแนวโนมวาธุรกิจทัว่โลกจะมองธรรมาภิบาล 
ในความหมายที่กวางขึ้น โดยรวมไปถึง Corporate Social Responsibility เพราะนับวัน  
การมองเชนนีม้ันชักจะคุมคาทางธุรกิจมากขึ้น  ๆ 

 
ขอบคุณครับ 
 


